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ECHANGES PHYSIQUES POUR CONTRATS (EFP), ECHANGES D’INSTRUMENTS
DERIVES HORS BOURSE POUR CONTRATS (EFR)
ET SUBSTITUTION D’INSTRUMENTS DERIVES HORS BOURSE
PAR DES CONTRATS A TERME

MODIFICATIONS AUX ARTICLES 6815 ET 6815A

MODIFICATIONS AUX PROCEDURES APPLICABLES A L’EXECUTION ET A LA
DECLARATION D’OPERATIONS D’ECHANGES PHYSIQUES POUR CONTRATS,
D’ECHANGES D’INSTRUMENTS DERIVES HORS BOURSE POUR CONTRATS ET DE
SUBSTITUTION D’INSTRUMENTS DERIVES
HORS BOURSE PAR DES CONTRATS A TERME

Le Comité de régles et politiques de Bourse de Montréal inc. (la « Bourse ») a approuvé des
modifications aux articles 6815 et 6815A de la Regle Six de la Bourse et aux Procédures applicables
a D’exécution et a la déclaration d’opérations d’échanges physiques pour contrats, d’échanges
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats et de substitution d’instruments dérivés hors bourse
par des contrats a terme, afin de clarifier le délai de déclaration de ces transactions a la Bourse et le
type d’instrument utilisé pour calculer le coefficient de corrélation des pattes de la transaction.

Les modifications ci-jointes ont été autocertifiées conformément au processus d’autocertification
prévu dans la Loi sur les instruments dérivés (RLRQ, chapitre 1-14.01). Elles entreront en vigueur
et seront incorporées a la version des Reégles de la Bourse disponible sur le site web (www.m-x.ca)
de la Bourse aprés la fermeture des marchés le 12 février 2016.

Les modifications réglementaires visées par la présente circulaire ont fait I’objet d’une sollicitation
de commentaires publiée par la Bourse le 23 septembre 2015 (voir la circulaire 118-15). Suite a la
publication de cette circulaire, la Bourse a recu un seul commentaire. Vous trouverez ci-joint le
commentaire recu ainsi que la réponse de la Bourse a celui-ci.

Pour de plus amples renseignements, veuillez communiquer avec Jean-Luc Nguyen, inspecteur, au
514-787-6466 ou a jInguyen@m-x.ca.

Brian Z. Gelfand
Vice-président et chef de la réglementation

Tour de la Bourse
C. P. 61, 800, square Victoria, Montréal (Québec) H4Z 1A9
Téléphone : 514 871-2424
Sans frais au Canada et aux Etats-Unis : 1 800 361-5353
Site Web : www.m-x.ca
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6815 Kchanges physiques pour contrats et échanges d’instruments dérivés hors bourse pour

contrats
(08.09.89, 17.10.91, 05.01.94, 19.01.95, 01.05.95, 07.09.99, 31.01.01, 03.05.04,
21.04.08,17.04.09, 00.00.00)

Les opérations d’échange physique ou d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour des contrats a

terme inscrits et négociés a la Bourse sont permises si ces opérations sont exécutées conformément aux
dispositions du présent article et aux procédures établies par la Bourse.

1)

a)

b)

2)

3)

a)

Echanges physiques pour contrats

Un tel échange peut étre conclu entre deux parties si une des parties est acheteur d’une composante
physique ou au comptant acceptable pour la Bourse aux fins de 1’opération d’échange physique et
vendeur d'un contrat a terme, et que l'autre partie est vendeur de cette méme composante physique ou
au comptant et acheteur du contrat a terme.

L'achat et la vente du contrat a terme doivent étre simultanés a la vente et l'achat d'une quantité
correspondante de la composante physique ou au comptant acceptable pour la Bourse aux fins de
I’opération d’échange physique.

La composante physique ou au comptant d’une opération d’échange physique pour contrat doit
comprendre un instrument physique ou au comptant qui est apparenté a, et dont le prix est
raisonnablement corrélé avec la valeur sous-jacente du contrat a terme qui est échangé ou avec le
contrat a terme lui-méme lorsqu’il n’est pas pratique d’avoir recours a la valeur sous-jacente. La
quantité ou la valeur de la composante physique ou au comptant d’une opération d’échange physique
pour contrat doit approximativement étre pour une quantité¢ ou une valeur équivalente a I’opération du
contrat a terme.

Echange d’instruments dérivés hors bourse pour contrats

L’échange d’un contrat a terme pour un instrument dériveé hors bourse et/ou un contrat swap (un échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats) est constitué de deux opérations distinctes, mais
apparentées, impliquant 1’échange simultané d’une opération a risque pour des contrats a terme. Au
moment ou une telle opération est effectuée, les parties impliquées dans 1’opération sur les contrats a
terme doivent étre les mémes que celles impliquées dans 1’opération a risque et I’acheteur et le vendeur
des contrats a terme doivent respectivement étre le vendeur et I’acheteur des instruments dérivés hors
bourse et/ou des contrats swaps. La partie a risque d’un échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats doit comprendre un instrument dérivé hors bourse et/ou un contrat swap qui est apparenté a, et
dont le prix est raisonnablement corrélé avec la valeur sous-jacente du contrat a terme qui est échangé
ou avec le contrat a terme lui-méme lorsqu’il n’est pas pratique d’avoir recours a la valeur sous-jacente.
La quantité ou la valeur de la partie a risque d’un échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats doit approximativement étre pour une quantité ou une valeur équivalente a 1’opération du
contrat a terme.

Dispositions générales

Les opérations d’échanges physiques pour contrats et d’échanges d’instruments dérivés hors bourse
pour contrats doivent en tout temps étre effectuées en conformité avec tous autres procédures,
conditions et termes que la Bourse pourra prescrire de temps a autre.



b)

d)

e)

f)

9)

h)

Les contrats a terme qui peuvent faire ’objet d’un échange physique pour contrats ou d’un échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats, ainsi que la date et I’heure limites pour leur exécution
seront déterminés par la Bourse.

Les composantes physiques ou au comptant acceptables aux fins d’une opération d'échange physique
pour contrat et les instruments dérivés hors bourse acceptables aux fins d’une opération d’échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrat sont ceux spécifiés dans les procédures établies par la
Bourse.

Chacune des parties impliquées dans une opération d’échange physique pour contrats ou d’échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats devra étre capable de confirmer a la Bourse, sur
demande, que I’opération est réellement un échange physique pour contrats ou d’instruments dérivés
hors bourse pour contrats. A cet effet, les parties impliquées dans une telle opération doivent maintenir
et produire a la Bourse sur demande des registres complets de cette opération et toute la documentation
liée a une telle opération, y compris tous les registres afférents a I’achat ou a la vente de titres, de sous-
jacents physiques, de sous-instruments de ces sous-jacents physiques, d’instruments qui y sont
apparentés ou d’instruments dérivés hors bourse et a tout transfert de fonds ou de propriété se rapportant
a ’opération.

11 est interdit & chacune des parties impliquées dans une opération d’échange physique pour contrat ou
d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat d'effectuer une opération contrevenant aux
exigences prescrites par les régles, politiques et procédures de la Bourse ou d'effectuer une telle
opération dans le seul but de faire rapporter, inscrire ou enregistrer un prix qui n'est pas un prix véritable
ou d’effectuer une opération qui est une opération fictive ou une opération de complaisance.

Une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat peut étre faite a un prix convenu par les deux parties a cette opération. Cependant, le prix
auquel la jambe contrat a terme de I’opération est négocié doit étre juste et raisonnable eu égard, sans
s’y limiter, a des facteurs tels que la taille de 1’opération d’échange, les prix négociés et les cours
acheteur et vendeur du méme contrat au moment de I’opération, la volatilité et la liquidité du marché
concerné ainsi que les conditions générales du marché.

Chaque opération d’échange physique pour contrat ou d’échange d’instruments dérivés hors bourse
pour contrat doit étre rapportée a la Bourse conformément aux procédures établies par celle-ci. Ce
rapport doit étre dans le format prescrit par la Bourse et doit contenir toutes les informations qui y sont
demandées.

Chaque opération d’échange physique pour contrat ou d’échange d’instruments dérivés hors bourse
pour contrat effectuée pendant les heures de négociation habitueHes—du contrat a terme visé par
I'opération doit étre immédiatementrapportée a la Bourse dans 1’heure qui suit I’établissement de toutes
les modalités de 1’opération. Chaque opération d’échange physique pour contrat ou d’échange
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat effectuée aprées les heures de négociation habitueHes-du
contrat a terme visé par 1’opération doit étre rapportée a la Bourse, au plus tard a 10 h 00 (heure de
Montréal) le jour de négociation suivant l'exécution de I'opération d’échange.

Les comptes impliqués de chaque coté de I’opération d’échange physique pour contrat ou d’échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrat doivent satisfaire au moins a 1’une des conditions
suivantes :

i) ils ont différents propriétaires réels;



)

ii) ils ont un méme propriétaire réel, mais sont contrdlés séparément;

iii) les comptes sont sous contréle commun, mais impliquent des personnes légales distinctes qui
peuvent avoir ou non les mémes propriétaires réels.

Dans les cas ou les parties a une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange d’instruments
dérivés hors bourse pour contrat impliquent la méme personne légale, le méme propriétaire réel, ou des
personnes légales sous un contréle commun, les parties doivent pouvoir démontrer que 1’opération
d’échange est effectuée aux mémes conditions que s’il n’existait aucun lien de dépendance entre les
parties.

Il est strictement interdit & chacune des parties, que ce soit I’acheteur ou le vendeur, d’effectuer une
opération d'échange physique pour contrat ou d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat
en vue de contourner la rotation du mois d’échéance de la valeur ou de I’instrument dérivé
correspondant.

6815A Substitution d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme

a)

b)

f)

(30.05.08, 00.00.00)

Les opérations permettant de substituer un instrument dérivé hors bourse et/ou un contrat swap par des
contrats a terme inscrits et négociés a la Bourse sont permises si ces opérations sont exécutées
conformément aux dispositions du présent article et aux procédures établies par la Bourse.

La substitution d’un instrument dérivé hors bourse et/ou d’un contrat swap par des contrats a terme est
constituée de deux opérations distinctes impliquant une opération a risque et une opération sur contrats
a terme. Au moment ou une telle opération est effectuée, les parties impliquées dans 1’opération sur les
contrats a terme doivent étre les mémes que celles impliquées dans 1’opération a risque, et 1’acheteur
et le vendeur des contrats a terme doivent respectivement étre 1’acheteur et le vendeur des instruments
dérivés hors bourse et/ou des contrats swaps. La partie a risque d’une opération de substitution doit
avoir un lien avec la valeur sous-jacente au contrat a terme (ou avec tout instrument dérivé de cette
valeur sous-jacente, sous instrument de cette valeur ou instrument apparenté a celle-ci) échangé et son
prix doit étre raisonnablement corrélé avec celui de la valeur sous-jacente au contrat a terme faisant
I’objet de ’opération de substitution_ou avec le contrat a terme lui-méme lorsqu’il n’est pas pratique
d’avoir recours a la valeur sous-jacente. La quantité ou la valeur de la partie a risque d’une substitution
d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme doit étre approximativement équivalente a
la quantité ou a la valeur couverte par le contrat a terme.

Les opérations de substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats doivent en tout temps
étre effectuées en conformité avec tous autres procédures, conditions et termes que la Bourse pourra
prescrire de temps a autre.

Les contrats a terme qui peuvent faire 1’objet d’une opération de substitution, ainsi que la date et ’heure
limites pour leur exécution seront déterminés par la Bourse.

Les composantes a risque acceptables aux fins d’une opération de substitution sont celles spécifiées
dans les procédures établies par la Bourse.

Chacune des parties impliquées dans une opération de substitution devra étre capable de confirmer a
la Bourse, sur demande, que ’opération est réellement une opération de substitution. A cet effet, les
parties impliquées dans une telle opération doivent maintenir et produire a la Bourse sur demande des
registres complets de cette opération et toute la documentation liée & une telle opération, y compris



9)

h)

)

K)

1)

tous les registres afférents a ’achat ou a la vente de titres, de sous-jacents physiques, de sous-
instruments de ces sous-jacents physiques, d’instruments qui y sont apparentés ou d’instruments
dérivés hors bourse et a tout transfert de fonds ou de propriété se rapportant a 1’opération.

Il est interdit & chacune des parties impliquées dans une opération de substitution d'effectuer une
opération contrevenant aux exigences prescrites par les regles, politiques et procédures de la Bourse
ou d'effectuer une telle opération dans le seul but de faire rapporter, inscrire ou enregistrer un prix qui
n'est pas un prix véritable ou d’effectuer une opération qui est une opération fictive ou une opération
de complaisance.

Une opération de substitution peut étre faite & un prix convenu par les deux parties a cette opération.
Cependant, le prix auquel la jambe contrat a terme de 1’opération est négocié doit étre juste et
raisonnable eu égard, sans s’y limiter, a des facteurs tels que la taille de I’opération de substitution, les
prix négociés et les cours acheteur et vendeur du méme contrat au moment de 1’opération, la volatilité
et la liquidité du marché concerné ainsi que les conditions générales du marché.

Chague opération de substitution doit étre rapportée a la Bourse conformément aux procédures établies
par celle-ci. Ce rapport doit étre dans le format prescrit par la Bourse et doit contenir toutes les
informations qui y sont demandées.

Chaque opération de substitution effectuée pendant les heures de négociation habituelles du contrat a
terme visé par l'opération doit étre immédiatement rapportée a la Bourse. Chaque opération de
substitution effectuée aprés les heures de négociation habituelles du contrat a terme visé par 1’ opération
doit étre rapportée a la Bourse, au plus tard a 10 h 00 (heure de Montréal) le jour de négociation suivant
I'exécution de l'opération.

Les comptes impliqués de chaque c6té de 1’opération de substitution doivent satisfaire au moins a I’'une
des conditions suivantes :

i) ils ont différents propriétaires réels;
ii) ils ont un méme propriétaire réel, mais sont controlés séparément;

iii) les comptes sont sous contrdle commun, mais impliquent des personnes légales distinctes qui
peuvent avoir ou non les mémes propriétaires réels.

Dans les cas ou les parties & une opération de substitution impliquent la méme personne légale, le
méme propriétaire réel, ou des personnes légales sous un contréle commun, les parties doivent
pouvoir démontrer que 1’opération est effectuée aux mémes conditions que s’il n’existait aucun lien
de dépendance entre les parties.

I est strictement interdit a chacune des parties, que ce soit I’acheteur ou le vendeur, d’effectuer une
opération de substitution en vue de contourner la rotation du mois d’échéance de la valeur ou de
I’instrument dérivé correspondant.



6815 Echanges physiques pour contrats et échanges d’instruments dérivés hors bourse pour

contrats
(08.09.89, 17.10.91, 05.01.94, 19.01.95, 01.05.95, 07.09.99, 31.01.01, 03.05.04,
21.04.08,17.04.09, 12.02.16)

Les opérations d’échange physique ou d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour des contrats a

terme inscrits et négociés a la Bourse sont permises si ces opérations sont exécutées conformément aux
dispositions du présent article et aux procédures établies par la Bourse.

1)

a)

b)

4)

5)

a)

Echanges physiques pour contrats

Un tel échange peut étre conclu entre deux parties si une des parties est acheteur d’une composante
physique ou au comptant acceptable pour la Bourse aux fins de 1’opération d’échange physique et
vendeur d'un contrat a terme, et que l'autre partie est vendeur de cette méme composante physique ou
au comptant et acheteur du contrat a terme.

L'achat et la vente du contrat a terme doivent étre simultanés a la vente et l'achat d'une quantité
correspondante de la composante physique ou au comptant acceptable pour la Bourse aux fins de
I’opération d’échange physique.

La composante physique ou au comptant d’une opération d’échange physique pour contrat doit
comprendre un instrument physique ou au comptant qui est apparenté a, et dont le prix est
raisonnablement corrélé avec la valeur sous-jacente du contrat a terme qui est échangé ou avec le
contrat a terme lui-méme lorsqu’il n’est pas pratique d’avoir recours a la valeur sous-jacente. La
quantité ou la valeur de la composante physique ou au comptant d’une opération d’échange physique
pour contrat doit approximativement étre pour une quantité¢ ou une valeur équivalente a I’opération du
contrat a terme.

Echange d’instruments dérivés hors bourse pour contrats

L’échange d’un contrat a terme pour un instrument dérivé hors bourse et/ou un contrat swap (un échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats) est constitué de deux opérations distinctes, mais
apparentées, impliquant 1I’échange simultané d’une opération a risque pour des contrats a terme. Au
moment ou une telle opération est effectuée, les parties impliquées dans 1’opération sur les contrats a
terme doivent étre les mémes que celles impliquées dans 1’opération a risque et I’acheteur et le vendeur
des contrats a terme doivent respectivement étre le vendeur et I’acheteur des instruments dérivés hors
bourse et/ou des contrats swaps. La partie a risque d’un échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats doit comprendre un instrument dérivé hors bourse et/ou un contrat swap qui est apparenté a, et
dont le prix est raisonnablement corrélé avec la valeur sous-jacente du contrat a terme qui est échangé
ou avec le contrat a terme lui-méme lorsqu’il n’est pas pratique d’avoir recours a la valeur sous-jacente.
La quantité ou la valeur de la partie a risque d’un échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats doit approximativement étre pour une quantité ou une valeur équivalente a 1’opération du
contrat a terme.

Dispositions générales
Les opérations d’échanges physiques pour contrats et d’échanges d’instruments dérivés hors bourse

pour contrats doivent en tout temps étre effectuées en conformité avec tous autres procédures,
conditions et termes que la Bourse pourra prescrire de temps a autre.



b)

d)

e)

f)

9)

h)

Les contrats a terme qui peuvent faire I’objet d’un échange physique pour contrats ou d’un échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats, ainsi que la date et I’heure limites pour leur exécution
seront déterminés par la Bourse.

Les composantes physiques ou au comptant acceptables aux fins d’une opération d'échange physique
pour contrat et les instruments dérivés hors bourse acceptables aux fins d’une opération d’échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrat sont ceux spécifiés dans les procédures établies par la
Bourse.

Chacune des parties impliquées dans une opération d’échange physique pour contrats ou d’échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats devra étre capable de confirmer a la Bourse, sur
demande, que I’opération est réellement un échange physique pour contrats ou d’instruments dérivés
hors bourse pour contrats. A cet effet, les parties impliquées dans une telle opération doivent maintenir
et produire a la Bourse sur demande des registres complets de cette opération et toute la documentation
liée a une telle opération, y compris tous les registres afférents a I’achat ou a la vente de titres, de sous-
jacents physiques, de sous-instruments de ces sous-jacents physiques, d’instruments qui y sont
apparentés ou d’instruments dérivés hors bourse et a tout transfert de fonds ou de propriété se rapportant
a ’opération.

11 est interdit & chacune des parties impliquées dans une opération d’échange physique pour contrat ou
d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat d'effectuer une opération contrevenant aux
exigences prescrites par les régles, politiques et procédures de la Bourse ou d'effectuer une telle
opération dans le seul but de faire rapporter, inscrire ou enregistrer un prix qui n'est pas un prix véritable
ou d’effectuer une opération qui est une opération fictive ou une opération de complaisance.

Une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat peut étre faite a un prix convenu par les deux parties a cette opération. Cependant, le prix
auquel la jambe contrat a terme de I’opération est négocié doit étre juste et raisonnable eu égard, sans
s’y limiter, a des facteurs tels que la taille de 1’opération d’échange, les prix négociés et les cours
acheteur et vendeur du méme contrat au moment de I’opération, la volatilité et la liquidité du marché
concerné ainsi que les conditions générales du marché.

Chaque opération d’échange physique pour contrat ou d’échange d’instruments dérivés hors bourse
pour contrat doit étre rapportée a la Bourse conformément aux procédures établies par celle-ci. Ce
rapport doit étre dans le format prescrit par la Bourse et doit contenir toutes les informations qui y sont
demandées.

Chaque opération d’échange physique pour contrat ou d’échange d’instruments dérivés hors bourse
pour contrat effectuée pendant les heures de négociation du contrat a terme visé par l'opération doit
étre rapportée a la Bourse dans I’heure qui suit 1’établissement de toutes les modalités de 1’opération.
Chaque opération d’échange physique pour contrat ou d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat effectuée aprés les heures de négociation du contrat a terme visé par 1’opération doit étre
rapportée a la Bourse, au plus tard a 10 h 00 (heure de Montréal) le jour de négociation suivant
l'exécution de l'opération d’échange.

Les comptes impliqués de chaque coté de I’opération d’échange physique pour contrat ou d’échange
d’instruments dérivés hors bourse pour contrat doivent satisfaire au moins a I’une des conditions

suivantes :

i) ils ont différents propriétaires réels;



)

ii) ils ont un méme propriétaire réel, mais sont contrdlés séparément;

iii) les comptes sont sous contréle commun, mais impliquent des personnes légales distinctes qui
peuvent avoir ou non les mémes propriétaires réels.

Dans les cas ou les parties a une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange d’instruments
dérivés hors bourse pour contrat impliquent la méme personne légale, le méme propriétaire réel, ou des
personnes légales sous un contrdle commun, les parties doivent pouvoir démontrer que 1’opération
d’échange est effectuée aux mémes conditions que s’il n’existait aucun lien de dépendance entre les
parties.

11 est strictement interdit a chacune des parties, que ce soit I’acheteur ou le vendeur, d’effectuer une
opération d'échange physique pour contrat ou d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat
en vue de contourner la rotation du mois d’échéance de la valeur ou de l’instrument dérivé
correspondant.

6815A Substitution d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme

a)

b)

f)

(30.05.08, 12.02.16)

Les opérations permettant de substituer un instrument dérivé hors bourse et/ou un contrat swap par des
contrats a terme inscrits et négociés a la Bourse sont permises si ces opérations sont exécutées
conformément aux dispositions du présent article et aux procédures établies par la Bourse.

La substitution d’un instrument dérivé hors bourse et/ou d’un contrat swap par des contrats a terme est
constituée de deux opérations distinctes impliquant une opération a risque et une opération sur contrats
a terme. Au moment ou une telle opération est effectuée, les parties impliquées dans 1’opération sur les
contrats a terme doivent étre les mémes que celles impliquées dans 1’opération a risque, et I’acheteur
et le vendeur des contrats a terme doivent respectivement étre 1’acheteur et le vendeur des instruments
dérivés hors bourse et/ou des contrats swaps. La partie a risque d’une opération de substitution doit
avoir un lien avec la valeur sous-jacente au contrat a terme (ou avec tout instrument dérivé de cette
valeur sous-jacente, sous instrument de cette valeur ou instrument apparenté a celle-ci) échangé et son
prix doit étre raisonnablement corrélé avec celui de la valeur sous-jacente au contrat a terme faisant
I’objet de ’opération de substitution ou avec le contrat a terme lui-méme lorsqu’il n’est pas pratique
d’avoir recours a la valeur sous-jacente. La quantité ou la valeur de la partie a risque d’une substitution
d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme doit étre approximativement équivalente a
la quantité ou a la valeur couverte par le contrat a terme.

Les opérations de substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats doivent en tout temps
étre effectuées en conformité avec tous autres procédures, conditions et termes que la Bourse pourra
prescrire de temps a autre.

Les contrats a terme qui peuvent faire 1’objet d’une opération de substitution, ainsi que la date et ’heure
limites pour leur exécution seront déterminés par la Bourse.

Les composantes a risque acceptables aux fins d’une opération de substitution sont celles spécifiées
dans les procédures établies par la Bourse.

Chacune des parties impliquées dans une opération de substitution devra étre capable de confirmer a
la Bourse, sur demande, que ’opération est réellement une opération de substitution. A cet effet, les
parties impliquées dans une telle opération doivent maintenir et produire a la Bourse sur demande des
registres complets de cette opération et toute la documentation liée & une telle opération, y compris



9)

h)

)

K)

1)

tous les registres afférents a ’achat ou a la vente de titres, de sous-jacents physiques, de sous-
instruments de ces sous-jacents physiques, d’instruments qui y sont apparentés ou d’instruments
dérivés hors bourse et a tout transfert de fonds ou de propriété se rapportant a 1’opération.

Il est interdit & chacune des parties impliquées dans une opération de substitution d'effectuer une
opération contrevenant aux exigences prescrites par les regles, politiques et procédures de la Bourse
ou d'effectuer une telle opération dans le seul but de faire rapporter, inscrire ou enregistrer un prix qui
n'est pas un prix véritable ou d’effectuer une opération qui est une opération fictive ou une opération
de complaisance.

Une opération de substitution peut étre faite & un prix convenu par les deux parties a cette opération.
Cependant, le prix auquel la jambe contrat a terme de 1’opération est négocié doit &tre juste et
raisonnable eu égard, sans s’y limiter, a des facteurs tels que la taille de I’opération de substitution, les
prix négociés et les cours acheteur et vendeur du méme contrat au moment de 1’opération, la volatilité
et la liquidité du marché concerné ainsi que les conditions générales du marché.

Chague opération de substitution doit étre rapportée a la Bourse conformément aux procédures établies
par celle-ci. Ce rapport doit étre dans le format prescrit par la Bourse et doit contenir toutes les
informations qui y sont demandées.

Chaque opération de substitution effectuée pendant les heures de négociation habituelles du contrat a
terme visé par l'opération doit étre immédiatement rapportée a la Bourse. Chaque opération de
substitution effectuée aprés les heures de négociation habituelles du contrat a terme visé par 1’opération
doit étre rapportée a la Bourse, au plus tard a 10 h 00 (heure de Montréal) le jour de négociation suivant
I'exécution de l'opération.

Les comptes impliqués de chaque coté de 1’opération de substitution doivent satisfaire au moins a [’'une
des conditions suivantes :

i) ils ont différents propriétaires réels;
ii) ils ont un méme propriétaire réel, mais sont controlés séparément;

iii) les comptes sont sous contréle commun, mais impliquent des personnes légales distinctes qui
peuvent avoir ou non les mémes propriétaires réels.

Dans les cas ou les parties & une opération de substitution impliquent la méme personne légale, le
méme propriétaire réel, ou des personnes légales sous un contr6le commun, les parties doivent
pouvoir démontrer que 1’opération est effectuée aux mémes conditions que s’il n’existait aucun lien
de dépendance entre les parties.

11 est strictement interdit a chacune des parties, que ce soit I’acheteur ou le vendeur, d’effectuer une
opération de substitution en vue de contourner la rotation du mois d’échéance de la valeur ou de
I’instrument dérivé correspondant.



TMX | Sousede

PROCEDURES APPLICABLES A L’EXECUTION ET A LA DECLARATION D’OPERATIONS
D’ECHANGES PHYSIQUES POUR CONTRATS, D’ECHANGES D’INSTRUMENTS DERIVES
HORS BOURSE POUR CONTRATS ET DE SUBSTITUTIONS D’INSTRUMENTS DERIVES
HORS BOURSE PAR DES CONTRATS A TERME

Les procédures qui suivent visent a expliquer de facon aussi compléte que possible : a) les
exigences de l'article 6815 des Régles de Bourse de Montréal Inc. (la Bourse) en ce qui a trait a
'exécution d’opérations impliquant I'échange de contrats a terme pour une position
correspondante sur le marché au comptant (échanges physiques pour contrats) et d’opérations
impliquant I'échange de contrats a terme pour une position correspondante d’instruments
dérivés hors bourse (échanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats); et b) de
l'article 6815A des Régles de la Bourse relatives a I'exécution d’opérations impliquant la
substitution d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme (substitutions
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats). Les participants agréés doivent s’assurer que
tout leur personnel impliqué dans I'exécution de ce type d’opérations est bien informé des
présentes procédures. Toute violation des exigences décrites dans les articles 6815 et 6815A
des Regles de la Bourse et dans les présentes procédures pourrait entrainer 'imposition de
mesures disciplinaires de la part de la Bourse.

Echanges physiques pour contrats

Un échange physique pour contrat est une opération ou deux parties conviennent que I'une des
parties achéte une position au comptant et vend simultanément une position en contrats a
terme correspondante alors que l'autre partie vend cette méme position au comptant et achéte
simultanément la position en contrats a terme correspondante.

La Bourse permet les opérations d’échange physique pour les instruments suivants :

Contrats a terme sur taux d’intérét

Contrats a terme sur indices S&P/TSX et sur I'indice FTSE Marchés émergents
Contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.e) (MCX)
Contrats a terme sur pétrole brut canadien

Contrats a terme sur actions canadiennes

Echanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats

Un échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat est une opération ou deux parties
conviennent que l'une des parties achéte un instrument dérivé hors bourse et vend
simultanément le contrat a terme correspondant alors que l'autre partie vend l'instrument dérivé
hors bourse et achéte simultanément le contrat a terme correspondant.

La Bourse permet les opérations d’échanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats
pour les instruments suivants :
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Contrats a terme sur taux d’intérét

Contrats a terme sur indices S&P/TSX et sur I'indice FTSE Marchés émergents
Contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (COze) (MCX)
Contrats a terme sur pétrole brut canadien

Contrats a terme sur actions canadiennes

Substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats

Une substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats est une opération ou deux
parties conviennent de substituer une position constituée d’'un instrument dérivé hors bourse
pour une position constituée d’'un contrat a terme correspondant. L’acheteur de l'instrument
dérivé hors bourse substitue cette position et achéte un contrat & terme correspondant alors
que le vendeur de I'instrument dérivé hors bourse substitue cette position et vend le contrat a
terme correspondant.

La Bourse permet actuellement les opérations de substitution d’instruments dérivés hors bourse
pour contrats pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO2e).

Etablissement du prix de la composante au comptant d’un échange physique pour
contrat ou du prix de la composante risque d’un échange ou d’une substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

La composante au comptant d’un échange physique pour contrat ou la composante risque d’un
échange ou d’'une substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est évaluée a un
prix convenu entre les deux parties a cet échange.

La jambe contrat a terme d’un échange physique pour contrat ou d’'un échange ou substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doit étre évaluée a un niveau de prix juste et
raisonnable eu égard, sans s'y limiter, a des facteurs tels que la taille de I'opération d’échange
physique pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de
substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat, les prix négociés et les cours acheteur
et vendeur du méme contrat au moment de l'opération, la volatilité et la liquidité du marché
concerné et les conditions générales du marché au moment ou I'opération d’échange physique
pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est exécutée.

La composante au comptant d’'un échange physique pour contrat ou la composante risque d’'un
échange ou d'une substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doit étre la valeur
sous-jacente au contrat a terme, un sous-produit de cette valeur sous-jacente ou un produit
similaire dont la corrélation avec lea valeur sous-jacente du contrat a terme échangé ou avec le
contrat a terme lui-méme lorsqu’il n'est pas pratique d’avoir recours a la valeur sous-jacente est
raisonnable.

De plus, le nombre de contrats a terme échangés doit étre approximativement équivalent a la
quantité ou a la valeur de la position au comptant faisant I'objet d’'un échange physique pour
contrat, de la composante risque faisant I'objet d’'un échange ou d’'une substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat. Les participants agréés impliqués dans une opération
d’échange physique pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de
substitution d’'instrument dérivé hors bourse pour contrat peuvent étre appelés a démontrer
cette équivalence.
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Echanges physiques pour contrats, échanges d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats ou substitutions d’instruments dérivés hors bourse pour contrats acceptables

Un échange physigue pour contrat, un échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou
une substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doit satisfaire les conditions
suivantes afin d’étre accepté par la Bourse :

e L’opération au comptant (dans le cas d’'un échange physique pour contrat) ou la
composante risque (dans le cas d'un échange ou d’une substitution d’instrument
deérivé hors bourse pour contrat) et 'opération a terme doivent étre distinctes, mais
étre intégralement liées.

e L’opération d’échange ou de substitution doit étre effectuée entre deux comptes
distincts satisfaisant au moins un des critéres suivants :
- les comptes ont des propriétaires réels différents;
- les comptes ont le méme propriétaire réel, mais sont sous contréle distinct; ou
- les comptes sont sous contrdle commun, mais concernent des personnes
morales distinctes pouvant ou non avoir le méme propriétaire réel.

Si les parties a une opération d’échange physique pour contrat, d’échange
d’'instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de substitution d’instrument dérivé
hors bourse pour contrat impliquent la méme personne morale, le méme propriétaire
réel ou des personnes morales distinctes sous contréle commun, le participant agréé
(ou les parties elles-mémes) doit étre en mesure de démontrer que I'opération
d’échange physique pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée
aux mémes conditions que s’il n’existait aucun lien de dépendance entre les parties.

e La portion au comptant d’'une opération d’échange physique pour contrat ou la jambe
de la composante risque d’une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse
pour contrat doit prévoir le transfert de propriété de l'instrument au comptant d’'un
échange physique pour contrat ou de I'instrument dérivé hors bourse d’'une opération
d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat a I'acheteur de cet instrument
et la livraison de cet instrument doit étre effectuée dans un délai raisonnable (selon
les normes du marché au comptant ou du marché hors bourse).

e La relation entre les prix du contrat a terme et de la jambe au comptant d’'une
opération d’échange physique pour contrat ou de la jambe de la composante risque
d’'une opération d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat et les prix correspondants dans chaque marché doit étre établie.

o S'il n'est pas en possession réelle de l'instrument au comptant avant I'exécution de
'opération d’échange physique pour contrat ou de linstrument dérivé hors bourse
avant I'exécution d’'une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat, le vendeur de cet instrument au comptant ou de cet instrument dérivé hors
bourse doit étre en mesure de démontrer sa capacité de s’acquitter de son obligation
de livraison.

e Les participants agréés impliqués dans une opération d’échange physique pour
contrat, une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse ou opération de
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substitution d’instrument dérivé hors bourse peuvent étre appelés a démontrer que la
position a terme et la position au comptant sont raisonnablement corrélées.

Composantes au comptant acceptables aux fins d’une opération d’échange physique
pour contrats

La composante au comptant d’une opération d’échange physique pour contrat doit satisfaire les
conditions suivantes afin que I'opération soit acceptée par la Bourse :

Pour les contrats a terme sur taux d’intérét : instruments a revenu fixe ayant une
corrélation de prix raisonnable, des échéances ainsi que des caractéristigues de
risque qui répliquent I'instrument sous-jacent du contrat a terme faisant I'objet de
'échange_ou avec le contrat a terme lui-méme lorsqu’il n'est pas pratique d’avoir
recours a la valeur sous-jacente. De tels instruments incluraient mais ne seraient pas
limités aux instruments financiers suivants: titres du marché monétaire incluant le
papier commercial adossé a des actifs, instruments a revenu fixe du Gouvernement
du Canada et d’'une Société d’Etat fédérale, instruments & revenu fixe provinciaux,
titres corporatifs de type investissement incluant les obligations Feuille d’érable, titres
adossés a des instruments hypothécaires incluant les obligations adossés a des
créances immobilieres. De plus, des instruments a revenu fixe, libellés dans la
monnaie d'un pays membre du G7 qui sont raisonnablement corrélés aux contrats a
terme échangés, seraient également acceptables.

Pour les contrats a terme sur indices S&P/TSX et sur l'indice FTSE Marchés

émergents : Les paniers d’actions doivent étre raisonnablement corrélés avec l'indice
sous-jacent avec un coefficient de corrélation (R) de 0,90 ou plus. De plus, ces paniers
d’actions doivent représenter au moins 50 % du poids de l'indice ou doivent inclure au
moins 50 % des titres composant 'indice. La valeur notionnelle du panier doit étre & peu
prés égale a la partie a terme de l'opération d’échange. Les fonds négociés en bourse
sont également acceptables pourvu qu'ils refletent le contrat a terme sur indice contre
lequel 'échange physique est effectué.

Pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone
(CO2e) : Les unités canadiennes de COze admissibles sont les crédits d’émetteurs
réglementés et/ou les crédits compensatoires.

Pour les contrats a terme sur pétrole brut canadien :

- Pour les pétroles bruts lourds canadiens : types spécifiques de pétrole bruts
canadiens avec une teneur en soufre variant d’'un minimum de 2,5 % a un maximum
de 3,5 % et une densité API variant d’'un minimum de 19° & un maximum de 22°.
Les types de pétrole brut canadien incluent, sans s’y limiter : Western Canadian
Select, Western Canadian Blend, Lloyd Blend, Bow River, Cold Lake Blend, et

Wabasca.

Pour les contrats a terme sur actions canadiennes: Le titre sous-jacent du
contrat a terme qui est échangé.
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Instruments dérivés hors bourse admissibles aux fins d’une opération d’échange
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

L’annexe 1 fournit une liste des instruments dérivés hors bourse qui sont admissibles pour les
fins d’une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat.

Instruments dérivés hors bourse admissibles aux fins d’une opération de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

e Pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone
(CO2e) : Les instruments dérivés hors bourse sur unités d’équivalent en dioxyde de
carbone qui sont raisonnablement corrélés (avec un coefficient de corrélation (R) de
0,80 ou plus) avec le contrat a terme faisant I'objet de la substitution.

A titre d’indication, le calcul de la corrélation doit s’effectuer & partir de données quotidiennes
couvrant une période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont utilisées,
a partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.

Déclaration a la Bourse d’une opération d’échange physique pour contrat d’une
opération d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

Les opérations d’échanges physiques pour contrats ou les opérations d’échanges ou de
substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats doivent étre déclarées au service
des Opérations de marchés de la Bourse pour étre approuvées puis saisies dans le Systéme
Automatisé de Montréal (SAM). Tant le participant agréé représentant I'acheteur que celui
représentant le vendeur doivent compléter et soumettre le « Formulaire de rapport d’'opérations
avec termes spéciaux » prescrit par la Bourse au service des Opérations de marchés. Ce
formulaire est disponible sur les sites Web de la Bourse a I'adresse http://sttrf-frots.m-x.ca/ ou a
'adresse http://sttrf-frots.m-x.ca/ dans le cas des contrats a terme sur unités d’équivalent en
dioxyde de carbone (COze). Si 'opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de
substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée avant la fermeture de la
séance de négociation du contrat a terme visé par l'opération, le Formulaire de rapport
d’opérations avec termes spéciaux doit étre soumis—immediatementaprestexécution—de
Popération _dans I'heure qui suit I'établissement de toutes les modalités de I'opération. Si
l'opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat est effectuée apres la fermeture de la séance de négociation, le
Formulaire de rapport d’'opérations avec termes spéciaux doit étre soumis au plus tard a 10h00
(heure de Montréal) le jour de négociation suivant.

Si le Formulaire de rapport d’opérations avec termes spéciaux ne contient pas toutes les
informations pertinentes exigées par le service des Opérations de marchés de la Bourse,
'opération ne sera ni approuvée ni saisie dans SAM et le participant agréé devra soumettre a
nouveau un Formulaire de rapport d’'opérations avec termes spéciaux correctement complété.

Des que les Formulaires de rapport d’'opérations avec termes spéciaux correctement complétés
sont regus, le service des Opérations de marchés validera I'opération. La Bourse a la discrétion
de refuser une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat si elle juge que I'opération n’est pas conforme aux
exigences, selon le cas, des articles 6815 ou 6815A des Régles de la Bourse ou des présentes
procédures. En cas de refus, le service des Opérations de marchés s’assurera que le(s)
participant(s) agréé(s) impliqué(s) dans l'opération d’échange physique pour contrat ou
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d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat soit (soient)
rapidement informé(s) d’un tel refus et des raisons le justifiant.

Dés qu’une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat a été validée et saisie dans SAM par le service
des Opérations de marchés, l'information suivante concernant cette opération sera disséminée
par la Bourse sur ses sites Web a la page http://www.m-x.ca/dailycrosses_fr.php ou a I'adresse
http://www.mcex.cal/trading transactionReport dans le cas des contrats a terme sur unités
d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.e) :

date et heure de 'opération;
description du produit (code);
mois d’échéance;

volume de I'opération; et

prix de I'opération

La validation et la dissémination au marché par la Bourse d’'une opération d’échange physique
pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat
n‘empéchera pas la Bourse douvrir une enquéte et, selon le cas, d'entreprendre des
procédures disciplinaires dans I'éventualité ou I'opération est trouvée par la suite non conforme
aux exigences des articles 6815 et 6815A des Regles de la Bourse ou des présentes
procédures.

Exigences relatives a la piste de vérification pour les opérations d’échange physique
pour contrat, d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat ou de
substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrat

Les participants agréés qui effectuent une opération d’échange physique pour contrat ou
d’échange ou de substitution d’'instrument dérivé hors bourse pour contrat doivent conserver
tous les documents pertinents relativement aux opérations a terme, au comptant et sur
instruments dérivés hors bourse et, sur demande, doivent étre en mesure de fournir rapidement
copie de ces documents a la Division de la réglementation de la Bourse. Sans s’y limiter, les

documents qui peuvent étre demandés comprennent :

- les billets d’ordre des contrats a terme;

- les relevés des comptes de contrats a terme;

- la documentation habituellement produite selon les normes en vigueur sur le marché au
comptant, le marché hors bourse ou autre marché pertinent tel que relevés de compte
au comptant, confirmations d’opérations, conventions ISDA® ou tous autres titres de
propriété;

- la documentation provenant d'un tiers corroborant toute preuve de paiement ou
permettant de vérifier que le titre de propriété de la position au comptant ou, le cas
échéant, de la position dans l'instrument dérivé hors bourse a été transféré a I'acheteur.
Ceci inclut, entre autres, les chéques annulés, les relevés de banque, les relevés de
compte au comptant et les documents provenant d’une corporation de compensation de
titres au comptant (p. ex., Services de dép6t et de compensation CDS inc.).

Tous les billets d’ordre de contrats a terme doivent clairement indiquer I'heure d’exécution des
opérations d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat.
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] ANNEXE 1
Echange d’instruments dérivés hors bourse pour contrats
Liste des instruments financiers du marché hors bourse admissibles

CAT sur CAT sur taux CAT sur CAT sur
obligations  d’intérét a court indices/CAT marchandise
terme sur actions S
Swaps sur taux d'intérét classiques v \
Swaps sur actions et indices v
Swaps ou forwards sur N
marchandises
Contrats de garantie de taux v
d'intérét (FRAS)
Contrats d’options et stratégies sur N + <
options du marché hors bourse

Vous trouverez ci-dessous les caractéristiques des instruments dérivés du marché hors bourse
admissibles pour les fins d’opérations d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats.

Swaps :

Taux d’intérét

>

>

>

Swap classique du marché hors bourse;
Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);

Prévoyant des paiements réguliers a un taux fixe contre des paiements réguliers a un
taux variable;

Tous les paiements effectués en vertu d’'un swap doivent étre libellés dans une devise
d’'un pays membre du G7,;

Le swap hors bourse de taux d’intérét doit étre raisonnablement corrélé avec un R =
0,70 ou plus, de sorte que le contrat a terme soit un instrument de couverture adéquat
pour les opérations d’instruments dérivés sur le marché hors bourse. A titre d’indication,
le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données quotidiennes couvrant une
période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont utilisées, a
partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.

Actions et indices

>

>

>

Swap classique du marché hors bourse;
Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);

Prévoyant des paiements réguliers a un un taux fixe ou a un taux variable contre le
rendement positif ou négatif d’'un panier de titres ou d’un indice boursier;

Tous les paiements d’'un swap doivent étre libellés dans une devise d’'un pays membre
du G7;

Le swap hors bourse d’action ou d’indice doit étre raisonnablement corrélé avec un R =
0,90 ou plus, de sorte que le contrat & terme soit un instrument de couverture adéquat
pour les opérations d’instruments dérivés sur le marché hors bourse. A titre d’indication,
le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données quotidiennes couvrant une
période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont utilisées, a
partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.
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Swaps ou forwards sur marchandises :

>

»

Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);

Le swap ou forward hors bourse sur marchandise doit étre raisonnablement corrélé avec
un R = 0,80 ou plus, de sorte que le contrat a terme soit un instrument de couverture
adéquat pour les opérations d’instruments dérivés sur le marché hors bourse. A titre
d’indication, le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données quotidiennes
couvrant une période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont
utilisées, a partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.

Contrats de garantie de taux d'intérét (FRAS) :

>

>

>

>

>

FRA classique;

Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);
Taux d’intérét prédéterminég;

Dates de début et de fin convenues;

Le taux d’intérét (taux repo) doit étre défini.

Contrats d’options et stratégies sur options du marché hors bourse :

>

Toute position simple ou combinaison de contrats d’options hors bourse sur actions ou
sur indices peut représenter la portion a risque d’'un échange d’instruments dérivés hors
bourse pour tout contrat a terme sur indices ou sur actions individuelles inscrit a la
Bourse;

Toute position simple ou combinaison de contrat d’options hors bourse sur obligations,
swaps de taux d’intérét ou FRAs peut représenter la portion a risque d’un échange
d’instruments dérivés hors bourse pour tout contrat a terme sur taux d’intérét inscrit a la
Bourse.

Les paniers de titres utilisés lors d’'un échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats doivent comporter les caractéristiques suivantes :

>

lls doivent étre raisonnablement corrélés a l'indice sous-jacent au contrat a terme avec
un R = 0,90 ou plus, et le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données
quotidiennes couvrant une période d’au moins six (6) mois ou, si des données
hebdomadaires sont utilisées, a partir de données couvrant une période d’au moins une
(1) année;

lIs doivent représenter au moins 50 % de la pondération de lindice sous-jacent au
contrat a terme ou étre composés d’au moins 50 % des titres composant l'indice sous-
jacent au contrat a terme;

lls doivent avoir une valeur notionnelle équivalente a la valeur de la jambe contrat a
terme de I'opération d’échange;

Les fonds négociés en bourse (FNB) sont des instruments admissibles pour autant qu’ils
représentent une image fidéle de l'instrument dérivé sur indice négocié a la Bourse.
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Exonération de responsabilité : Bourse de Montréal Inc. a conclu un contrat de licence
avec FTSE lui permettant d’utiliser I'indice FTSE marchés émergents sur lequel FTSE a
des droits, relativement a I'inscription, a la négociation et a la commercialisation de
produits dérivés liés a I'indice FTSE marchés émergents.

Les contrats a terme sur I'indice FTSE Marchés émergents ne sont en aucun cas
commandités, sanctionnés, commercialisés ou promus par FTSE et ses concédants de
licence et ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence: a)n’assument aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents. « FTSE® » est une marque de commerce des sociétés membres de London
Stock Exchange Group.

FTSE NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU IMPLICITE, QUANT A
L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE, L’ADAPTATION A UN
USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR UNE PERSONNE OU
UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS, TOUTE VALEUR
INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE DONNEE QU’IL
COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A TOUTE AUTRE FIN.

Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence n’ont fourni ni ne fourniront de conseils
ou de recommandations de placement relativement a I'indice FTSE Marchés émergents a
Bourse de Montréal Inc. ou ses clients. L’indice FTSE Marchés émergents est calculé par
FTSE ou ses mandataires et FTSE détient tous les droits relatifs a I'indice FTSE Marchés
émergents. Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence ne pourront étre tenus : a)
responsables (en raison d’un acte de négligence ou autrement) envers quiconque de
toute erreur dans I'indice ou b) a une obligation de signaler a quiconque toute erreur
dans l'indice FTSE Marchés émergents.

Exonération de responsabilité: Bourse de Montréal Inc. : a)n’assume aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents, a I’exception de ce qui est prévu par I'article 2511 des Régles de Bourse de
Montréal Inc.

BOURSE DE MONTREAL INC. NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU
IMPLICITE, QUANT A L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE,
L’ADAPTATION A UN USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR
UNE PERSONNE OU UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS,
TOUTE VALEUR INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE
DONNEE QU’IL COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A
TOUTE AUTRE FIN.
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TMX | Sousede

PROCEDURES APPLICABLES A L’EXECUTION ET A LA DECLARATION D’OPERATIONS
D’ECHANGES PHYSIQUES POUR CONTRATS, D’ECHANGES D’INSTRUMENTS DERIVES
HORS BOURSE POUR CONTRATS ET DE SUBSTITUTIONS D’INSTRUMENTS DERIVES
HORS BOURSE PAR DES CONTRATS A TERME

Les procédures qui suivent visent a expliquer de facon aussi compléte que possible : a) les
exigences de l'article 6815 des Régles de Bourse de Montréal Inc. (la Bourse) en ce qui a trait a
'exécution d’opérations impliquant I'échange de contrats a terme pour une position
correspondante sur le marché au comptant (échanges physiques pour contrats) et d’opérations
impliquant I'échange de contrats a terme pour une position correspondante d’instruments
dérivés hors bourse (échanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats); et b) de
l'article 6815A des Régles de la Bourse relatives a I'exécution d’opérations impliquant la
substitution d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme (substitutions
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats). Les participants agréés doivent s’assurer que
tout leur personnel impliqué dans I'exécution de ce type d’opérations est bien informé des
présentes procédures. Toute violation des exigences décrites dans les articles 6815 et 6815A
des Regles de la Bourse et dans les présentes procédures pourrait entrainer 'imposition de
mesures disciplinaires de la part de la Bourse.

Echanges physiques pour contrats

Un échange physique pour contrat est une opération ou deux parties conviennent que I'une des
parties achéte une position au comptant et vend simultanément une position en contrats a
terme correspondante alors que l'autre partie vend cette méme position au comptant et achéte
simultanément la position en contrats a terme correspondante.

La Bourse permet les opérations d’échange physique pour les instruments suivants :

Contrats a terme sur taux d’intérét

Contrats a terme sur indices S&P/TSX et sur I'indice FTSE Marchés émergents
Contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.e) (MCX)
Contrats a terme sur pétrole brut canadien

Contrats a terme sur actions canadiennes

Echanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats

Un échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat est une opération ou deux parties
conviennent que l'une des parties achéte un instrument dérivé hors bourse et vend
simultanément le contrat a terme correspondant alors que l'autre partie vend l'instrument dérivé
hors bourse et achéte simultanément le contrat a terme correspondant.

La Bourse permet les opérations d’échanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats
pour les instruments suivants :
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Contrats a terme sur taux d’intérét

Contrats a terme sur indices S&P/TSX et sur I'indice FTSE Marchés émergents
Contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (COze) (MCX)
Contrats a terme sur pétrole brut canadien

Contrats a terme sur actions canadiennes

Substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats

Une substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats est une opération ou deux
parties conviennent de substituer une position constituée d’'un instrument dérivé hors bourse
pour une position constituée d’'un contrat a terme correspondant. L’acheteur de l'instrument
dérivé hors bourse substitue cette position et achéte un contrat & terme correspondant alors
que le vendeur de I'instrument dérivé hors bourse substitue cette position et vend le contrat a
terme correspondant.

La Bourse permet actuellement les opérations de substitution d’instruments dérivés hors bourse
pour contrats pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO2e).

Etablissement du prix de la composante au comptant d’un échange physique pour
contrat ou du prix de la composante risque d’un échange ou d’une substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

La composante au comptant d’un échange physique pour contrat ou la composante risque d’un
échange ou d’'une substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est évaluée a un
prix convenu entre les deux parties a cet échange.

La jambe contrat a terme d’un échange physique pour contrat ou d’'un échange ou substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doit étre évaluée a un niveau de prix juste et
raisonnable eu égard, sans s'y limiter, a des facteurs tels que la taille de I'opération d’échange
physique pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de
substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat, les prix négociés et les cours acheteur
et vendeur du méme contrat au moment de l'opération, la volatilité et la liquidité du marché
concerné et les conditions générales du marché au moment ou I'opération d’échange physique
pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est exécutée.

La composante au comptant d’'un échange physique pour contrat ou la composante risque d’'un
échange ou d'une substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doit étre la valeur
sous-jacente au contrat a terme, un sous-produit de cette valeur sous-jacente ou un produit
similaire dont la corrélation avec la valeur sous-jacente du contrat a terme échangé ou avec le
contrat a terme lui-méme lorsqu’il n’est pas pratique d’avoir recours a la valeur sous-jacente est
raisonnable.

De plus, le nombre de contrats a terme échangés doit étre approximativement équivalent a la
quantité ou a la valeur de la position au comptant faisant I'objet d’'un échange physique pour
contrat, de la composante risque faisant I'objet d’'un échange ou d’'une substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat. Les participants agréés impliqués dans une opération
d’échange physique pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de
substitution d’'instrument dérivé hors bourse pour contrat peuvent étre appelés a démontrer
cette équivalence.

2016.02.12 Page 2de 9



Echanges physiques pour contrats, échanges d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats ou substitutions d’instruments dérivés hors bourse pour contrats acceptables

Un échange physigue pour contrat, un échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou
une substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doit satisfaire les conditions
suivantes afin d’étre accepté par la Bourse :

L’opération au comptant (dans le cas d’'un échange physique pour contrat) ou la
composante risque (dans le cas d'un échange ou d’une substitution d’instrument
deérivé hors bourse pour contrat) et 'opération a terme doivent étre distinctes, mais
étre intégralement liées.

L’'opération d’échange ou de substitution doit étre effectuée entre deux comptes

distincts satisfaisant au moins un des critéres suivants :

- les comptes ont des propriétaires réels différents;

- les comptes ont le méme propriétaire réel, mais sont sous contréle distinct; ou

- les comptes sont sous contrdle commun, mais concernent des personnes
morales distinctes pouvant ou non avoir le méme propriétaire réel.

Si les parties a une opération d’échange physique pour contrat, d’échange
d’'instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de substitution d’instrument dérivé
hors bourse pour contrat impliquent la méme personne morale, le méme propriétaire
réel ou des personnes morales distinctes sous contréle commun, le participant agréé
(ou les parties elles-mémes) doit étre en mesure de démontrer que l'opération
d’échange physique pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée
aux mémes conditions que s’il n’existait aucun lien de dépendance entre les parties.

La portion au comptant d’'une opération d’échange physique pour contrat ou la jambe
de la composante risque d’une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse
pour contrat doit prévoir le transfert de propriété de l'instrument au comptant d’'un
échange physique pour contrat ou de I'instrument dérivé hors bourse d’'une opération
d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat a I'acheteur de cet instrument
et la livraison de cet instrument doit étre effectuée dans un délai raisonnable (selon
les normes du marché au comptant ou du marché hors bourse).

La relation entre les prix du contrat a terme et de la jambe au comptant d’'une
opération d’échange physique pour contrat ou de la jambe de la composante risque
d’'une opération d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat et les prix correspondants dans chaque marché doit étre établie.

S’il n’est pas en possession réelle de l'instrument au comptant avant I'exécution de
'opération d’échange physique pour contrat ou de linstrument dérivé hors bourse
avant I'exécution d’'une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat, le vendeur de cet instrument au comptant ou de cet instrument dérivé hors
bourse doit étre en mesure de démontrer sa capacité de s’acquitter de son obligation
de livraison.

Les participants agréés impliqués dans une opération d’échange physique pour
contrat, une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse ou opération de
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substitution d’instrument dérivé hors bourse peuvent étre appelés a démontrer que la
position a terme et la position au comptant sont raisonnablement corrélées.

Composantes au comptant acceptables aux fins d’une opération d’échange physique
pour contrats

La composante au comptant d’une opération d’échange physique pour contrat doit satisfaire les
conditions suivantes afin que I'opération soit acceptée par la Bourse :

Pour les contrats a terme sur taux d’intérét : instruments a revenu fixe ayant une
corrélation de prix raisonnable, des échéances ainsi que des caractéristigues de
risque qui répliquent I'instrument sous-jacent du contrat a terme faisant I'objet de
'échange ou avec le contrat a terme lui-méme lorsqu’il n'est pas pratique d’avoir
recours a la valeur sous-jacente. De tels instruments incluraient mais ne seraient pas
limités aux instruments financiers suivants: titres du marché monétaire incluant le
papier commercial adossé a des actifs, instruments a revenu fixe du Gouvernement
du Canada et d’'une Société d’Etat fédérale, instruments & revenu fixe provinciaux,
titres corporatifs de type investissement incluant les obligations Feuille d’érable, titres
adossés a des instruments hypothécaires incluant les obligations adossés a des
créances immobilieres. De plus, des instruments a revenu fixe, libellés dans la
monnaie d'un pays membre du G7 qui sont raisonnablement corrélés aux contrats a
terme échangés, seraient également acceptables.

e Pour les contrats a terme sur indices S&P/TSX et sur I'indice FTSE Marchés
émergents : Les paniers d’actions doivent étre raisonnablement corrélés avec l'indice
sous-jacent avec un coefficient de corrélation (R) de 0,90 ou plus. De plus, ces paniers
d’actions doivent représenter au moins 50 % du poids de l'indice ou doivent inclure au
moins 50 % des titres composant 'indice. La valeur notionnelle du panier doit étre & peu
prés égale a la partie a terme de l'opération d’échange. Les fonds négociés en bourse
sont également acceptables pourvu qu'ils refletent le contrat a terme sur indice contre
lequel 'échange physique est effectué.

Pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone
(CO2e) : Les unités canadiennes de COze admissibles sont les crédits d’émetteurs
réglementés et/ou les crédits compensatoires.

Pour les contrats a terme sur pétrole brut canadien :

- Pour les pétroles bruts lourds canadiens : types spécifiques de pétrole bruts
canadiens avec une teneur en soufre variant d’'un minimum de 2,5 % a un maximum
de 3,5 % et une densité API variant d’'un minimum de 19° & un maximum de 22°.
Les types de pétrole brut canadien incluent, sans s’y limiter : Western Canadian
Select, Western Canadian Blend, Lloyd Blend, Bow River, Cold Lake Blend, et

Wabasca.

Pour les contrats a terme sur actions canadiennes: Le titre sous-jacent du
contrat a terme qui est échangé.
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Instruments dérivés hors bourse admissibles aux fins d’une opération d’échange
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

L’annexe 1 fournit une liste des instruments dérivés hors bourse qui sont admissibles pour les
fins d’une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat.

Instruments dérivés hors bourse admissibles aux fins d’une opération de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

e Pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone
(CO2e) : Les instruments dérivés hors bourse sur unités d’équivalent en dioxyde de
carbone qui sont raisonnablement corrélés (avec un coefficient de corrélation (R) de
0,80 ou plus) avec le contrat a terme faisant I'objet de la substitution.

A titre d’'indication, le calcul de la corrélation doit s’effectuer & partir de données quotidiennes
couvrant une période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont utilisées,
a partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.

Déclaration a la Bourse d’une opération d’échange physique pour contrat d’une
opération d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

Les opérations d’échanges physiques pour contrats ou les opérations d’échanges ou de
substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats doivent étre déclarées au service
des Opérations de marchés de la Bourse pour étre approuvées puis saisies dans le Systéme
Automatisé de Montréal (SAM). Tant le participant agréé représentant I'acheteur que celui
représentant le vendeur doivent compléter et soumettre le « Formulaire de rapport d’'opérations
avec termes spéciaux » prescrit par la Bourse au service des Opérations de marchés. Ce
formulaire est disponible sur les sites Web de la Bourse a I'adresse http://sttrf-frots.m-x.ca/ ou a
'adresse http://sttrf-frots.m-x.ca/ dans le cas des contrats a terme sur unités d’équivalent en
dioxyde de carbone (COze). Si 'opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de
substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée avant la fermeture de la
séance de négociation du contrat a terme visé par l'opération, le Formulaire de rapport
d’opérations avec termes spéciaux doit étre soumis dans I'heure qui suit I'établissement de
toutes les modalités de l'opération. Si l'opération d’échange physique pour contrat ou
d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée aprés
la fermeture de la séance de négociation, le Formulaire de rapport d’opérations avec termes
spéciaux doit étre soumis au plus tard a 10h00 (heure de Montréal) le jour de négociation
suivant.

Si le Formulaire de rapport d’opérations avec termes spéciaux ne contient pas toutes les
informations pertinentes exigées par le service des Opérations de marchés de la Bourse,
'opération ne sera ni approuvée ni saisie dans SAM et le participant agréé devra soumettre a
nouveau un Formulaire de rapport d’'opérations avec termes spéciaux correctement complété.

Des que les Formulaires de rapport d’'opérations avec termes spéciaux correctement complétés
sont regus, le service des Opérations de marchés validera I'opération. La Bourse a la discrétion
de refuser une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat si elle juge que I'opération n’est pas conforme aux
exigences, selon le cas, des articles 6815 ou 6815A des Régles de la Bourse ou des présentes
procédures. En cas de refus, le service des Opérations de marchés s’assurera que le(s)
participant(s) agréé(s) impliqué(s) dans l'opération d’échange physique pour contrat ou
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d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat soit (soient)
rapidement informé(s) d’un tel refus et des raisons le justifiant.

Dés qu’une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat a été validée et saisie dans SAM par le service
des Opérations de marchés, l'information suivante concernant cette opération sera disséminée
par la Bourse sur ses sites Web a la page http://www.m-x.ca/dailycrosses _fr.php ou a I'adresse
http://www.mcex.cal/trading transactionReport dans le cas des contrats a terme sur unités
d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.e) :

date et heure de 'opération;
description du produit (code);
mois d’échéance;

volume de I'opération; et

prix de I'opération

La validation et la dissémination au marché par la Bourse d’'une opération d’échange physique
pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat
n‘empéchera pas la Bourse douvrir une enquéte et, selon le cas, d'entreprendre des
procédures disciplinaires dans I'éventualité ou I'opération est trouvée par la suite non conforme
aux exigences des articles 6815 et 6815A des Regles de la Bourse ou des présentes
procédures.

Exigences relatives a la piste de vérification pour les opérations d’échange physique
pour contrat, d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat ou de
substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrat

Les participants agréés qui effectuent une opération d’échange physique pour contrat ou
d’échange ou de substitution d’'instrument dérivé hors bourse pour contrat doivent conserver
tous les documents pertinents relativement aux opérations a terme, au comptant et sur
instruments dérivés hors bourse et, sur demande, doivent étre en mesure de fournir rapidement
copie de ces documents a la Division de la réglementation de la Bourse. Sans s’y limiter, les

documents qui peuvent étre demandés comprennent :

- les billets d’ordre des contrats a terme;

- les relevés des comptes de contrats a terme;

- la documentation habituellement produite selon les normes en vigueur sur le marché au
comptant, le marché hors bourse ou autre marché pertinent tel que relevés de compte
au comptant, confirmations d’opérations, conventions ISDA® ou tous autres titres de
propriété;

- la documentation provenant d'un tiers corroborant toute preuve de paiement ou
permettant de vérifier que le titre de propriété de la position au comptant ou, le cas
échéant, de la position dans I'instrument dérivé hors bourse a été transféré a I'acheteur.
Ceci inclut, entre autres, les chéques annulés, les relevés de banque, les relevés de
compte au comptant et les documents provenant d’une corporation de compensation de
titres au comptant (p. ex., Services de dépbt et de compensation CDS inc.).

Tous les billets d’ordre de contrats a terme doivent clairement indiquer I'heure d’exécution des
opérations d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat.
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] ANNEXE 1
Echange d’instruments dérivés hors bourse pour contrats
Liste des instruments financiers du marché hors bourse admissibles

CAT sur CAT sur taux CAT sur CAT sur
obligations  d’intérét a court indices/CAT marchandise
terme sur actions S
Swaps sur taux d'intérét classiques v \
Swaps sur actions et indices v
Swaps ou forwards sur N
marchandises
Contrats de garantie de taux v
d'intérét (FRAS)
Contrats d’options et stratégies sur N + <
options du marché hors bourse

Vous trouverez ci-dessous les caractéristiques des instruments dérivés du marché hors bourse
admissibles pour les fins d’opérations d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats.

Swaps :

Taux d’intérét

>

>

>

Swap classique du marché hors bourse;
Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);

Prévoyant des paiements réguliers a un taux fixe contre des paiements réguliers a un
taux variable;

Tous les paiements effectués en vertu d’'un swap doivent étre libellés dans une devise
d’'un pays membre du G7,

Le swap hors bourse de taux d’intérét doit étre raisonnablement corrélé avec un R =
0,70 ou plus, de sorte que le contrat a terme soit un instrument de couverture adéquat
pour les opérations d’instruments dérivés sur le marché hors bourse. A titre d’indication,
le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données quotidiennes couvrant une
période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont utilisées, a
partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.

Actions et indices

>

>

>

Swap classique du marché hors bourse;
Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);

Prévoyant des paiements réguliers a un un taux fixe ou a un taux variable contre le
rendement positif ou négatif d’'un panier de titres ou d’un indice boursier;

Tous les paiements d’'un swap doivent étre libellés dans une devise d’'un pays membre
du G7;

Le swap hors bourse d’action ou d’indice doit étre raisonnablement corrélé avec un R =
0,90 ou plus, de sorte que le contrat & terme soit un instrument de couverture adéquat
pour les opérations d’instruments dérivés sur le marché hors bourse. A titre d’indication,
le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données quotidiennes couvrant une
période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont utilisées, a
partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.
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Swaps ou forwards sur marchandises :

>

»

Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);

Le swap ou forward hors bourse sur marchandise doit étre raisonnablement corrélé avec
un R = 0,80 ou plus, de sorte que le contrat a terme soit un instrument de couverture
adéquat pour les opérations d’instruments dérivés sur le marché hors bourse. A titre
d’indication, le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données quotidiennes
couvrant une période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont
utilisées, a partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.

Contrats de garantie de taux d'intérét (FRAS) :

>

>

>

>

>

FRA classique;

Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);
Taux d’intérét prédéterminég;

Dates de début et de fin convenues;

Le taux d’intérét (taux repo) doit étre défini.

Contrats d’options et stratégies sur options du marché hors bourse :

>

Toute position simple ou combinaison de contrats d’options hors bourse sur actions ou
sur indices peut représenter la portion a risque d’'un échange d’instruments dérivés hors
bourse pour tout contrat a terme sur indices ou sur actions individuelles inscrit a la
Bourse;

Toute position simple ou combinaison de contrat d’options hors bourse sur obligations,
swaps de taux d’intérét ou FRAs peut représenter la portion a risque d’un échange
d’instruments dérivés hors bourse pour tout contrat a terme sur taux d’intérét inscrit a la
Bourse.

Les paniers de titres utilisés lors d’'un échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats doivent comporter les caractéristiques suivantes :

>

lls doivent étre raisonnablement corrélés a l'indice sous-jacent au contrat a terme avec
un R = 0,90 ou plus, et le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données
quotidiennes couvrant une période d’au moins six (6) mois ou, si des données
hebdomadaires sont utilisées, a partir de données couvrant une période d’au moins une
(1) année;

lIs doivent représenter au moins 50 % de la pondération de lindice sous-jacent au
contrat a terme ou étre composés d’au moins 50 % des titres composant l'indice sous-
jacent au contrat a terme;

lIs doivent avoir une valeur notionnelle équivalente a la valeur de la jambe contrat a
terme de I'opération d’échange;

Les fonds négociés en bourse (FNB) sont des instruments admissibles pour autant qu’ils
représentent une image fidéle de l'instrument dérivé sur indice négocié a la Bourse.
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Exonération de responsabilité : Bourse de Montréal Inc. a conclu un contrat de licence
avec FTSE lui permettant d’utiliser I'indice FTSE marchés émergents sur lequel FTSE a
des droits, relativement a l'inscription, a la négociation et a la commercialisation de
produits dérivés liés a I'indice FTSE marchés émergents.

Les contrats a terme sur I'indice FTSE Marchés émergents ne sont en aucun cas
commandités, sanctionnés, commercialisés ou promus par FTSE et ses concédants de
licence et ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence: a)n’assument aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents. « FTSE® » est une marque de commerce des sociétés membres de London
Stock Exchange Group.

FTSE NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU IMPLICITE, QUANT A
L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE, L’ADAPTATION A UN
USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR UNE PERSONNE OU
UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS, TOUTE VALEUR
INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE DONNEE QU’IL
COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A TOUTE AUTRE FIN.

Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence n’ont fourni ni ne fourniront de conseils
ou de recommandations de placement relativement a I'indice FTSE Marchés émergents a
Bourse de Montréal Inc. ou ses clients. L’indice FTSE Marchés émergents est calculé par
FTSE ou ses mandataires et FTSE détient tous les droits relatifs a I'indice FTSE Marchés
émergents. Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence ne pourront étre tenus : a)
responsables (en raison d’un acte de négligence ou autrement) envers quiconque de
toute erreur dans I'indice ou b) a une obligation de signaler a quiconque toute erreur
dans l'indice FTSE Marchés émergents.

Exonération de responsabilité: Bourse de Montréal Inc. : a)n’assume aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents, a I’exception de ce qui est prévu par I'article 2511 des Régles de Bourse de
Montréal Inc.

BOURSE DE MONTREAL INC. NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU
IMPLICITE, QUANT A L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE,
L’ADAPTATION A UN USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR
UNE PERSONNE OU UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS,
TOUTE VALEUR INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE
DONNEE QU’IL COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A
TOUTE AUTRE FIN.
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Circulaire 118-15 : Résumé des commentaires et réponses

Remarque : La seule lettre de commentaires regue appuie la proposition.

Résumé des réponses

N° | Date de Résumé des commentaires
réception du
commentaire
1. 23 oct. 2015 | Lintervenant supporte les modifications proposées. Il considére que les La Bourse remercie |'intervenant pour son temps, I'examen des modifications proposées

modifications proposées vont clarifier les exigences en matiere de déclaration
des opérations d’échanges physiques pour contrats, d’échanges d’instruments
dérivés hors bourse pour contrats et de substitution d’instruments dérivés
hors bourse par des contrats a terme.

et pour son soutien envers les modifications proposées.




